
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

株式会社ispace 

2023年3月期通期 決算説明会書き起こし 
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袴田：本日はお忙しい中、株式会社ispaceの2023年3月期の決算説明会にご参加いただき誠にあり

がとうございます。代表取締役CEOの袴田でございます。 

 

ご案内の通り、私たちispaceは2023年4月12日に、東京証券取引所グロース市場へ上場をさせて頂

きました。世界中の多くの投資家の皆様のご支援の賜物と、深く感謝をしております。今回は当社

として上場後初めての決算説明会となります。今後、皆様方の信頼にしっかりとお応えするべく、

真摯に、透明性高くコミュニケーションをさせて頂ければと考えておりますので、何卒宜しくお願

い申し上げます。 

 

当社は、宇宙市場、その中でも月市場という、普段多くの皆様にとって馴染みが薄いかもしれない

セグメントに属しており、また企業としても、研究開発・事業開発の両面から、今後の成長可能性

が極めて大きい段階にあります。こういった機会を通じて当社及び宇宙市場に対する多くの投資家

の方にとって理解度を醸成する場になれば大変幸いです。 

 

まず、本日の流れを簡単にご説明します。冒頭に、当社のことを初めて聞かれる方も多いかと存じ

ますので、私の方から当社の基本的な事業概要についてご説明させて頂きます。その後、CFOの野

崎より、前期業績（2023年3月期実績）に関する財務ハイライト及び来期業績見通し（2024年3月期

見通し）の内容についてご説明いたします。また途中、先日月面着陸を試みましたミッション1に

つきましても、改めて私よりご報告させて頂きます。最後に、皆さまよりご質問をお受けする時間

も予定しております。 

当社の事業概要 

 
 

袴田：それでは事業概要についてお話します。当社は、人間の生活圏を宇宙にまで拡大し、地球と

月がひとつのエコシステムとなる世界を築くことをビジョンとし、その実現に向けた「Moon Valle



y 2040」というコンセプトを掲げています。2040年には月に約1,000人が住み、働き、多様な企業

が経済活動を行い、月に年間10,000人が行き来する経済圏が創られると見込まれ、当社もそれに向

けて貢献していきたいと考えています。 

 

 
 

袴田：そもそも、なぜ「月」なのか。どうやって月に経済圏を生みだすことが可能なのか。それは

月に水があるからです。月の水を分解して生成される液体水素と液体酸素は、ロケットの推進燃料

となります。これらを活用して月にガスステーションを配備し、燃料補給ができるようになると、

宇宙の輸送コストを大きく下げることができます。なぜなら、月は地球の約1/6の重力しかないた

め、地球と比べて、圧倒的に少ないエネルギーで宇宙空間に向けて飛び出し、移動することができ

るからです。その結果、現在に比べて、宇宙での活動の経済合理性を格段に向上させることができ

ると考えられています。 

 

経済合理性が向上すれば、火星や小惑星など「深宇宙」と呼ばれるエリアに行くコストを大きく下

げることができ、たとえば、稀少な資源の獲得など、人類はより地球の外へ経済圏を広げ、恩恵を

受けられる可能性が広がります。他方で、より重要なことは、地球そのものの持続可能性を担保す

ることにもつながるということです。GPS、通信など、現在、そして将来にわたり、我々の地球上

での豊かな生活を支える宇宙インフラへの依存度はますます高くなり、この宇宙インフラを維持す

るためにも、月の水資源から得られるエネルギーを活用することが期待されています。私たちは、

人類の豊かな地球での生活を維持するためにも、地球を超えて月と宇宙へ出て行くのです。ispace

は宇宙まで広がった新しい社会を構築する先行者になります。 



 
 

袴田：ispaceはランダーと呼ばれる月着陸船を開発し、月にお客様の荷物・ペイロードを輸送する

サービスを提供していきます。まず、SpaceX社などの商業的に購買できる打上サービスを活用し

て、地球から宇宙空間へランダーを打上げます。その後、ロケットから切り離されたランダーがエ

ンジンを使って宇宙空間を自力で航行し、お客様のペイロードを月の周回や月面まで運びます。月

に着陸後はランダーと、ランダーの内部に格納されていたローバーと呼ばれる月面探査車を用いて

月面データを取得し、地球で受信するまでを一つのミッションとしています。 

 

 
 

袴田：我々はペイロードを月面に輸送するインフラを活用して大きく3つのサービスを、顧客に提

供していきます。1つ目がランダーを使い、お客様の荷物であるペイロードを月へ輸送するペイロ



ード・サービスです。こちらは約1.5百万米ドル/kgを標準単価として顧客から輸送料金を受け取り

ます。2つ目がデータ・サービスです。当社の自社ペイロードを使って顧客は必要なデータを獲得

することができ、その対価となる料金を支払います。当社は年に複数回の高頻度な月のミッション

を実施する計画ですが、将来的には、取得されたデータを蓄積したデータベースへのアクセスを顧

客に提供する計画です。3つ目がパートナーシップ・サービスです。こちらは当社がGoogle Lunar 

XPRIZEに参加していた2016年頃から取り組んでおります、最も歴史あるビジネスです。ispaceのラ

ンダー及びローバーにスポンサーとしてロゴを掲載し、顧客のマーケティング支援や技術面・事業

開発面での協業を行う対価としてスポンサー料を受け取ります。今後は既存のパートナーシップ・

サービスに加え、月のミッションを通じて、ペイロード・サービス及びデータ・サービスを中心に

事業規模を拡大していく予定です。 

 

 
 

袴田：ご説明いたしましたビジネスモデルは、決してコンセプトや構想段階に留まることなく、既

に一部実現をしております。ご案内の通り、2022年12月11日、当社は営利企業として世界初の月着

陸船の打上げを成功させ、先月（2023年4月26日未明）には月面着陸を試みております。同様のビ

ジネスを計画する当社にとっての所謂、競合企業は、米国を中心に複数社存在しておりますが、当

社はどこよりも早く、ランダーの開発を成功裏に完了し、月へのミッションを実証いたしました。

私たちはグローバルでもこの産業を牽引する、リーディング・ポジションにいると自負しておりま

す。以上が、当社の事業概要となります。 

  



2023年3月期 財務ハイライト 

 
 

野﨑：取締役CFOの野崎でございます。事業モデルだけでなく、その財務会計への反映につきまし

ても馴染みがないところも多いかと思いますので、丁寧にご説明をさせて頂ければと存じます。 

 

2023年3月期の売上高、各段階利益は共に、概ね上場承認日である2023年3月8日に発表いたしまし

た業績予想通りに着地をいたしました。昨年度の通期の売上高は約9億89百万円となり、これは一

昨年度、2022年3月期と比較して約46.7%増となりました。この売上には、先ほどご説明いたしまし

た、パートナーシップ・サービスからの広告収入に加え、既に契約済みのミッション1及び、ミッ

ション2のペイロード顧客からもたらされるペイロード・サービスの収入で構成されております。

また、特に昨期は、当社のルクセンブルク子会社を通じた売上も一部寄与いたしました。当社のペ

イロード顧客の皆様との契約の大事な特徴として、ミッションの数年前に契約を締結した以降は、

毎月、お客様との主にエンジニアリング面での役務の提供が発生し、その都度売上を計上しており

ます。またキャッシュインにつきましても、ミッション前においても既に一部の代金を受領する仕

組みとなっております。 

 

販売管理費につきましても2023年3月期は、前年比で大幅増となる約115億円を計上しております。

当社は昨年度の段階で、ミッション1からミッション3の3機のランダーを並行して開発しており、

ミッション1の開発負担が主に大きく計上されておりますが、加えて昨年度はミッション1の打上が

ございました。当社はSpaceX社との間でミッション1-3の3回分のロケット打上契約を結んでおり、

支払いは複数回に分割して行われます。費用計上については、実際の打上時に一括で計上が行われ

ます。この結果、昨年度の打ち上げ時に約50億円の費用が計上されたことが、一昨年度対比で大幅

な費用増につながっています。最終的に昨期は約114億円の当期純損失となりました。 

 



 
 

野﨑：販売管理費の詳細につきましては次のページに掲載しております。ご覧の通り、大部分が研

究開発費となります。当社はミッション1及び、ミッション2の2回のミッションを当社のR&Dミッシ

ョン、研究開発として位置付けており、ミッションに関連する費用の大半を研究開発費として計上

しております。その中に、先ほどご説明しましたSpaceX社への支払いも含まれております。尚、相

対的に金額規模は小さいものの、一昨年度対比、会社としての従業員数も増加しております。現在

日本・米国のコロラド州デンバー、欧州はルクセンブルクの3カ国で事業を展開しておりますが、

事業規模の拡大に伴い、給与額及びその他の費用も増加する傾向にあります。 

 

 
 



野﨑：続いてバランスシートとなります。当社の昨年度の総資産額は、中段にあります通り、約72

億円になります。その内、現預金が約33億8千万円、約31億円が短期および長期の前渡金となりま

す。この前渡金の内容ですが、主に打ち上げ費用と長納期品の2つの要因になります。打ち上げ費

用は複数回に分けて支払いを行い都度、前渡金としてバランスシートに計上、実際に打ち上げを行

った際にバランスシートから取り崩され、一括でP&Lに費用計上されます。これが前期比で大幅に

短期前渡金が減少している主な背景です。一方で、後続ミッション2の打上費用の支払いが開始さ

れていますので、前期比で、長期前渡金は増加傾向にあります。もう1つは、長納期品と呼ばれ

る、発注から納入までに年単位で時間がかかるタンクやスラスターなどの部材購入となります。複

数回に分けて支払う間は前途金に計上され、最終的な完成品の納品と合わせて一括で費用計上がな

されます。 

 

続きまして負債サイドですが、昨期の流動負債が約41億円、固定負債が約54億円となりました。流

動負債の内、約23億円は前受金であり、パートナーシップやペイロード・サービスのお客様から、

ミッションに先立ってお支払い頂いている金額が計上されております。毎月の売上が確定する度、

前受金から取り崩されます。固定負債は一昨年度対比で大幅に増加しましたが、これは株式会社三

井住友銀行をアレンジャーとする金融機関5行による、シンジケートローンの組成と借入を昨期実

施したことが主な要因です。 

最終的な純資産額は約23億4千万円のマイナスとなり、債務超過が発生いたしました。尚、本債務

超過は今年度である4月12日に当社はIPOを通じて資本増強したことを受け、足許では債務超過の解

消が見込めると考えております。 

 

 
 

野﨑：最後にキャッシュフロー計算書ですが、損益計算書でご説明した通り、足許では引き続き研

究開発費用の負担が大きいことから、一昨年度と比較しても営業キャッシュフローのマイナスが拡

大しております。このマイナスを、昨年度はシンジケートローンによる融資、一昨年度はプライベ

ートラウンドシリーズCによる増資などを通じて、財務キャッシュフローで補っている状況となり



ます。結果的に2023年3月期末の現預金残高は約33億8千万円となりますが、2023年4月12日に当社

は上場を通じて資本増強をさせて頂きましたので、足許では現預金残高は増加しております。 

 

以上が昨年度2023年3月期の決算のご報告となります。これを踏まえて今期2024年3月期の業績見込

みをご説明したいと考えますが、その前に、先月のミッション1の経過につきまして、ご報告をさ

せて頂きます。 

 

ミッション1について(経過報告) 

 
 

袴田：それではミッション1の経過についてご報告させて頂きます。既にご存知の方も多いかと存

じますが、2022年12月11日の打上げ後、当社のランダーは約4か月をかけて月周回軌道に達し、そ

の後約1か月間の航行を経て、日本時間の2023年4月26日に月面着陸に臨みました。図で示している

のは、低エネルギー遷移軌道と呼ばれる軌道で、最も遠い地点では、地球から約140万kmも離れた

地点まで到達しましたが、この間、当社ランダーのハードウェア及びソフトウェアは、細かい問題

を日々解決しつつも、極めて順調に月までの航行を実証することができました。 

 



 
 

袴田：具体的な成果を正確にご理解いただくために、我々はミッションを、計10個のSuccessマイ

ルストーンに分解して定義しています。この内、当社はSuccess8となる月周回軌道での軌道制御マ

ヌーバの完了までを達成しました。その後、Success9として世界初の商業企業による月面着陸を試

みましたが、残念ながら完了させることができませんでした。しかしながら、Success9に臨む過程

では、最後の瞬間まで貴重な航行データを収集することができました。この様に月のミッションは

多くのプロセスを経て実施されるものであり、月面着陸という1つのイベントだけに着目してもミ

ッションの正しい全体像を把握することが困難と考えております。今回、ispaceが挑んだ初めての

技術検証としてのミッションでしたが、Success9及び、10を達成することはできなかったものの、

Success1から8において大きな成功を収めることができたミッションだったと考えております。 

 



 
 

 
 



 
 

袴田：現在ご紹介可能な成果の一部として、月の画像をいくつかご紹介します。月の高度約100km

の地点でispaceのカメラが捉えた月と地球の写真や、月の高度約2,000km地点の月の写真等、ご覧

いただけるかと思います。このようなデータを民間企業として獲得できたのは大きな成果だと考え

ております。 

 

 
 

袴田：既にご報告の通りですが、日本時間の2023年4月26日未明に当社のランダーは月面に向けて

下降を開始し、その後着陸向けて順調に着陸シーケンスを続けておりました。着陸シーケンスの終



盤には、ランダーの姿勢が月面に対して垂直状態になったことも確認され、そのまま最終的に着陸

することが期待されました。しかしながら、着陸予定時刻を過ぎても着陸を示すデータの確認には

いたらず、その後ランダーの推進燃料の推定残量が無くなったこと、及び急速な降下速度の上昇が

データから確認され、2023年4月26日未明に最終的にテレメトリの取得ができない状態となりまし

た。これらの状況から、当社のランダーは最終的に月面へハードランディングした可能性が高いと

考えております。 

 

以上がミッション1の改めてのご報告となりますが、既に会見等でもお話しました通り、当社では

ランダーの高度の測定において問題があったと考えており、この原因の特定に向けて、取得された

テレメトリの詳細な解析を実施して参りました。現在、解析の最終段階にあり、近く皆様に詳細を

ご報告できる予定となっております。 

 

 
 

野﨑：以上のミッション1の結果を踏まえ、この後ご説明いたします当社の今期業績見込みに与え

る影響をご説明しますが、基本的に影響は軽微と考えております。まず売上高への影響ですが、ミ

ッション1のSuccess9-10が完了出来ませんでしたが、基本的に返金や、売上高の減少などはない予

定です。しかし、ミッション1の顧客からの総契約額は約10百万米ドルを予定しておりましたが、

内一部のお客様との間の契約により、約1億円減少することが見込まれております。 

 

また、ミッション2、ミッション3の締結済み売上契約への影響はございません。ミッション2以降

の今後の受注見通しにつきましても、現時点で大きな変更は無い予定です。また、費用面について

も、詳細は後日ご説明申し上げますが、現在のところミッション2、ミッション3に向けた大規模な

改修費用などは見込んでおりません。結果的に、2024年に計画をしておりますミッション2、2025

年に計画しておりますミッション3の打上スケジュールにつきましても、現在のところ変更の予定

はございません。 

 



また最後に、当社は今回のミッション1に際し、三井住友海上火災保険株式会社との間で月保険契

約を締結しております。今回、Success9-10が完了できなかったことに伴い、既に当社は三井住友

海上火災保険株式会社との間で必要な手続きを開始しており、こちらの保険金額の受領の可能性を

今後見込んでおりますが、現時点においてまだ確定しておらず、2024年3月期業績予想にも未だ織

り込んでおりません。先ほど袴田から申し上げた通り、ミッション1の詳細な技術総括については

現在、解析の最終段階にあり、近く皆様に詳細をご報告できる予定となっております。 

2024年3月期 業績見込み 

 
 

野﨑：以上を踏まえ、今期業績見通しをご説明いたします。2023年3月8日に開示させていただいた

内容から変更はなく、今期の売上高は約6,196百万円と昨年対比大幅な増収を見込んでおります。

販売管理費は前期比△26.3%の約8,527百万円となる見込みとなっております。今年度よりミッショ

ン1だけでなく、ミッション2、ミッション3の開発費用が増大していくことに加え、グローバルで

従業員の増員を計画している一方で、昨年度発生しておりましたミッション1の打ち上げ費用が発

生しないことから、販管費の減少を見込んでおります。これらを踏まえ、純損失は約7,889百万円

を予定しております。 

 



 
 

野﨑：こちらは売上高をセグメントごとにブレイクダウンしたイメージをお見せしているものにな

ります。2022年3月期、2023年3月期ともにミッション1、ミッション2の売上、パートナーシップの

売上が中心に計上されていましたが、2024年3月期からはミッション3を中心としたペイロードの本

格的な売上計上の拡大を見込んでおります。その結果、約62億円の売上の計上を予定しておりま

す。何故これだけの売上増が見込めるのかといった点を疑問に思われる方もいらっしゃるかもしれ

ませんが、次のページでより具体的にご説明いたします。 

 

 
 



野﨑：当社の売上高がそもそもどのようにボトムアップされ、つくられているのか、因数分解のよ

うな形で示したイメージモデルとなります。将来のミッションスケジュールや重量の記載などが幾

つかございますが、あくまでこちらは現時点でのシミュレーションを基にしたイメージである旨ご

理解ください。こちらで着目いただきたいポイントは、ミッション1、ミッション2で使用するシリ

ーズIランダーのデザイン上のペイロード重量が最大約30kgに対し、ミッション3から使用しますシ

リーズIIランダーのデザイン上のペイロード重量、お客様の荷物を運ぶことができる重量が最大50

0kgになることにより、多くのお客様の荷物を運ぶことが可能となることです。その結果、ミッシ

ョン3を背景とする大幅な売上の増収につなげることができると考えております。 

 

具体的に売上に関係している数値は右から2番目の赤い箱に記載しております、顧客のペイロード

重量になります。ミッション1はさまざまな制約により、デザイン上のペイロード重量から実際に

販売しているのは約12kgのみになり、ミッション2では約11kgのペイロード重量の販売を予定して

おり、想定される契約総額を基に見込まれる売上は約16百万米ドルとなっております。ミッション

3を見ていただきますと、既に約95kgが契約済みとなっており、今後残りの約50kgのキャパシティ

についても販売を増やしていきたいと考えておりますが、既に契約済みの金額だけをみても約55百

万米ドルの契約総額が確定しております。契約総額については右側のチャートの灰色のバーでお示

ししております。当社においては1ミッションあたりの売上が複数年度にわたって分割して計上さ

れております。縦軸の年度を見ていただきますと、複数のミッションの売上が一つの年度に計上さ

れていることが分かるかと思いますが、これが基本的な売上モデルの構成になります。2024年3月

期の売上はミッション1の残り少し、ミッション2、ミッション3が影響する構成となっておりま

す。お客様に販売できるそもそもの重量がミッション3以降大幅に増加していくことが、今後商業

的なビジネスとして増大していくにあたって大きく貢献し、売上が大幅に増加していく主な要因に

なります。来年度以降も同様の考え方を基に、ミッション4、ミッション5を通じ売上を伸ばしてい

くことが、ispaceの今後の成長ストーリーであるとご理解いただければと思います。 

 

 
 



野﨑：ispaceのP&Lにおいては複雑な売上の計上要因があると、ご理解いただけますと幸いです。

上場後、四半期ごとの決算発表等を通じて数字を適宜開示していければと考えておりますが、今後

見込みとのズレが発生した場合にどの程度ファンダメンタルな影響があるのか、図りかねることも

あるかと思います。その都度丁寧にご説明できればと思いますが、本日営業と開発、双方の主要な

KPIとして皆様にお伝えしたいのは大きく2点ございます。 

 

こちらのページでお示ししている通り、まずは開発が滞りなく進捗しているか、スケジュール通り

飛ばすことができるかの重要な指標として、赤文字で記載しておりますPDR、CDRという2つの大き

なマイルストーンがございます。このマイルストーンの達成状況については、適時に開示をしてい

く予定です。ミッション2においては既にCDRが完了しており、ミッション3におきましては、今年

度中にPDRが完了する見込みです。 

 

また売上においては、総売上額が非常に大きなポイントとなり、ミッション1では約10百万米ド

ル、ミッション2では約16百万米ドルが全ての総契約額となりますが、契約状況に大きな進捗ござ

いましたら適宜開示をさせていただきます。契約に遅れが出た場合には四半期の売上への影響や、

売上計上に遅れが発生することも想定されますが、最終的な総売上額に変わりがないことをご理解

いただきたいと思います。ミッション3に関しては約55百万米ドルの確定済みの契約に加えて、int

erimPSAとして複数のお客様から約36百万米ドルの契約がございます。こちらは法的拘束力のない

契約ではありますが、最終契約に向けて進めていく予定であり、最終契約化の際には適宜発表がで

きればと考えております。 

 

 
 

野﨑：次のページにはPDR、CDRの詳細をご参考までに掲載しております。ミッション1の際にどの

ようなマイルストーンだったか、後ほどご覧いただければと思います。PDRが終わりますとフェー

ズBが完了し、基本設計から詳細設計の段階に入ります。ミッション2においても、フェーズCから

D、詳細設計から制作・試験に入っていく段階に既にあり、制作の準備が順調に進んでおります。 



 
 

野﨑：最後のページになりますが、2024年にミッション2、2025年にミッション3を計画しておりま

す。ミッション2ではミッション1のクオリティをさらに高めたシリーズIランダーを飛ばす予定で

あり、今回は子会社のルクセンブルクにて開発を進めている自社マイクロローバーを月面に持って

いくことを検討しています。既にペイロードが確定しているお客様についてもこちらに複数社記載

しております。ミッション3のランダーについては、現在アメリカのコロラドにて開発中であり、

最大のお客様としてDraper社を通じてNASAのペイロードを運ぶ予定となっております。CLPSという

NASAのプログラムの中で約95kgのペイロードを輸送予定であり、その他にも自社のリレー通信衛星

2基を輸送予定です。これらの計画を基に今年度、来年度ともにしっかりと取り組んで参ります。 

 

 



 

袴田：最後に強調したい点がございます。宇宙ビジネスの大きな課題は、1回のミッションの失敗

のインパクトが大きく、事業継続性を確保し難いことだと考えています。ispaceの場合も、ミッシ

ョン1が着陸できなくなったために、今後の事業を継続できるのかというご懸念を持つと思いま

す。ispaceはそのリスクを無くすための新しいビジネスモデルを構築しました。従来は、1回のミ

ッションが終わってから、次のミッションの予算を獲得する直線的なモデルでした。結果、ミッシ

ョンが成功しない場合は次の予算が取れず、技術や事業の成熟度も向上しないという課題がありま

す。そこで、ispaceは複数のミッションを同時並行で進められる開発資金を作り、技術・事業の成

熟度を確実にフィードバックする仕組みを作り、ミッション1で何かあったとしても、事業を継続

できる仕組みを構築しました。強固な財務基盤を創るために、大型な資金調達、顧客からの前金、

月保険、返済義務のない契約などを実現してきました。この点を改めて強調させていただきます。 

 

 
 

袴田：本日ご説明いたしました通り、不確定要素が多い宇宙産業の中にあっても、事業継続性を担

保できる事業を組立て、技術やサービスの成熟度を段階的に、着実に向上させることが可能な基盤

を作り上げたことが、当社の根本的な強みです。当然ですが、ミッション1においてSuccess9とな

る月面着陸を達成できなかったこと、お客様やパートナー、株主の皆様、そして世界中の多くの

人々などすべてステークホルダーの皆様のご期待に十分に応えることができなかったことは、当社

としても残念な結果です。しかし、ミッション1のSuccess9という1度の月面着陸の成否だけで、業

績が大きく左右することや、事業継続が立ち行かなくなることが無いということの一端もご理解い

ただけたと思います。月面着陸が成功出来なかったことは残念であると同時に、私たちispaceの従

業員は一同、大変ポジティブな思いで、既に次のミッション2に向けた取り組みを開始していま

す。それは、積み上げた経験を次の成長につなげることこそが、上場時にすべてのステークホルダ

ーの皆様へお約束した、当社のコミットメントであり、当社の責務だからです。私たちは不確定な

リスクを恐れず、挑戦の歩みを決して止めることは致しません。今回のSuccess8までの運用と着陸



シークエンス中に取得されたとデータとノウハウを最大限活用して、2024年のミッション2、2025

年のミッション3の技術成熟度を飛躍的に高めることを目指します。 

 

Never Quit the Lunar Quest、この精神の下、歩み続けます。そのためには多くの投資家の皆様、

アナリストの皆様のご支援が不可欠です。引き続き、温かいご支援の程、何卒宜しくお願い申し上

げます。 

 

ご説明は以上となります。ご清聴ありがとうございました。 

 

（以上） 
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